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Ⅱ 本論文の概要












紹介されている各種の ARCHタイプのモデルとは、具体的には Engle（1982）による ARCH
モデル、Bollerslev（1986）によって提案された、ARCHモデルを発展させた「一般化 ARCH
（Generalized ARCH：GARCHと略される）モデル」、GARCHモデルの派生モデルの一
つである Exponential GARCH（EGARCHと略される）モデル、同じく GARCHモデルの
派生モデルの一つである GJRモデルである。GJRモデルは、その提案論文 Glosten et al.
（1993）の著者である Glosten、Jagannathan、および Runkleの頭文字「G」、「J」、「R」
をとって、このように呼ばれている。






3 つとは、「実現ボラティリティ（Realized Volatility：RV と略される）」、「実現カーネル
（Realized Kernel：「RK」と略される）」、および「Scaled Realized Measures（SRMと略
される）」である。


































分布、t 分布、非対称（Skewed）t 分布の 3 つの分布を仮定する。非対称ｔ分布はいくつ
か提案されているが、本論文では、Fernandez and Steel (1998)で提案されたものを用いて
いる。3.2.1では、標準正規分布を仮定した場合の対数尤度関数を紹介している。3.2.2では、
t分布、非対称（Skewed）t 分布を仮定した場合の対数尤度関数を紹介している。
3.3節では、3.1節、3.2節までに紹介された ARCHタイプのモデルを、EURO STOXX 50
index（「STOXX50E」と略される）、Nasdaq 100 index（「NDX」と略される）、Nikkei225
（「N225」と略される）の 3 つの株式指数に適用し、その推定結果を示している。これら
のデータは、Oxford-Man Institute’s Realized LibraryのWEBページから入手できる。







SVモデルと、Takahashi et al.（2009）により提案された「Realized SV（RSVと略され
る）モデル」である。
SVタイプのモデルは、MCMCによって推定されるのが普通であるが、4.2節では、MCMC





4.3 節では、SV モデルと RSV モデルの両方に、STOXX50E、NDX、N225 の 3 つの株
式指数を適用し推定した結果を示している。
4.4節は要約であるが、本章の推定結果に加え、第 3章での推定結果についても言及され




第 5章では、本論文において「Semi-Online (Simulation) Algorithm」と名付けられた、
SVモデル推定のためのオリジナルのアルゴリズムが紹介される。この手法は、簡単に言う




































5.4節では、SVモデルと RSVモデルの両方に STOXX50E、NDX、N225の 3つの株式
指数を適用し、Semi-Online Algorithmを用いて推定した結果が示されている。


















Variance (10-min)」と「Realized Kernel Variance (Non-Flat Parzen)」が用いられる。ど
ちらもOxford-Man Institute’s Realized Libraryから入手でき、本論文では前者をVproxy1、
後者を Vproxy2と名付けている。表 6.7-6.9では、各種 ARCHタイプのモデルについて、EFR
の値が与えられ、「真の EFR=α」という帰無仮説を検定する LR 検定を行った結果、有意
水準 5％で帰無仮説が棄却「されない」検定結果が出た場合について、EFR の各数値の右
肩に「**」が付けられている。表 6.10-6.12 では、各種 GARCH タイプモデルについて、
D(α)の値が与えられている。
6.2節では、SVモデルと RSVモデルの評価と、それらの優劣の比較が行われている。表
6.13-6.14 は、SV モデルと RSV モデルのそれぞれについて、MSE と QLIKE を評価基準
として計算した予測精度が、MCMCと Semi-Onlineの推定手法のそれぞれについて、列挙
されている。表 6-15-6.16は、SVモデルと RSVモデルのそれぞれについて、EFR の値が
与えられ、「真の EFR=α」という帰無仮説を検定する LR検定を行った結果、有意水準 5％
で帰無仮説が棄却「されない」検定結果が出た場合について、EFRの各数値の右肩に「**」






について比較されている。表 6.21では EFRの値が与えられ、「真の EFR=α」という帰無
仮説を検定する LR検定を行った結果、有意水準 5％で帰無仮説が棄却「されない」検定結
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